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Enerjía Financiera 
Fisiolojía de los metales Oro, Plata i Cobre 
l'oJt AGc:usTo KNtWSEX 
El pre.~ento estnt<:to rm·nw en realidad parte de un progntma dt~ Enerjét.ica Je-
n eral que .-lcsdc antiguo per:<ip:o i <:nyo <:urso profeso en 1::~ Uuin·rsid ad <id Estado, i 
aunque nw hahi<L propuesto no molestar la at.eJwio11 del Instituto con estos temas 
lwsta. 110 }'re;;entarle t·on t>Yi<lPneia ohjet in1 i t.:mjihle los C<)mplement.os de las demo~-;­
traci<mes raeionales, el llamamiento que hiw rlon Uuillermo Suherca:'eaux a sus colc-
¡..:as injenieros ('H·la tonferenc·ia !lcl ;í de Ago;-;to. alent.úndolos a penetrar t'll el campo 
eh~ la eie.H<"ia finan<:iera que <·omo matemútieo;;, o anali::;tas fle la Cantidad, les per te-
nece eon nwjorcs títulos ttue a sus aet.uales oeupante;s dd grt\mio jnrídieo, me lw 
movi(lo a lmbla.r sobre a lgunos procedimient-os que permiten someter la.-; investiga-
eione:; 1le e,.;la eieneia a procesos CFW guardan COII:'onaneia eun nuestm t~c,nica profe-
si tmal. dio :-;in perj uieio cid nn' to1lo de~eriptin> sujericlo por el !-it~ iior Rubcreaseaux el 
eual e,;t illw t¡l H' darú fruto,; l•ract it·o,;, :;obr(• todo ,.;i no ,;e cifte al puro empirismo, ni 
:::e deja Ht'l'ast!'Hr por los ~i;:tcllla :; i mcioeinios jmistas. 
.. 
Hi revi;:ta.!1los someramentü la hist~•ria universal, reconoceremos r¡ue el pr incipio 
('C'C>II <.Í lll ic·o e~ el eje en cuyo detTef.lor lm w •lteadu secularmente la especie humana, 
porque e11 la larga jom ::~da de lucha!" que hablan de conquista efectuada o tributos 
im1me:.:to;:, de im-asion n•pelida o independeneia lograda; desde :u¡uella remota ~poca 
cuando la~ trihus prehü;tóriea,; arrebataban a !'<U .~ rivales el dereeho de la caza; al 
través de la." edades que vieron sueederse lo~ impN·ios de la ant.igüe<llú1 ha~ta que las 
r iquezas del orhe con cen trada:; en Jwmos de nn pat.rieiado decrépi to si rvieron de cebo 
a la barbarie para. ir a saquear la nll'trópoli i prl)ducir el eaos; clnra11te esa sombría 
. Edad )ledia cuyo semilleru de sc1iorios feudales !;ofocó la. moneda, abatió el com ercio, 
. redujo In pohhl('iou i ltahria estinguido la e1Ji:<pa <"iYilizada en Europa ::;in la éjida de 
un idealismo eomun r1ue la snlYó, h asta el d esper tar de las cruzada:<, empresas de 
conquista e;on pc.\rdidas i gananda,;, c1ue hicieron de una rerúblic:a anfibia la mouo-
polizaclora eh· los tra;;porh•,.; i ti e:nmercio del Orit•Jtt.e, levantando cu ot.ras parte:-:i am-
bicion es i eleseos que habian de eri~talizar en un Nuevo ~Iundo; durante la sostenida 
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tentativa de eselusivismo colonial que provocó la espa.nsion madtima de una rival de 
la nacion descubridora que al último la aventajó eli poderío, hasta el día en que sus 
colonias del Norte resistiendo las gabelas sacudieron el tutelaje; cuando en Europa 
una dinastía se hundió con su tesoro agotado bajo la presion de los contribuyentes 
enfurecidos i la corona que era el premio de gloriosas finamms le fué arrebatada al 
emperador que proclamó un bloqueo; cuando hasta las provinc·ias criollas de India¡;; 
se dedararon libre administradoras de sus rentas, sin presentir la jcstacion de medio 
siglo que necesitarían para organizarlas, i otra poderosa república casi se disuelve 
porque suprimió la propiedad esclava; hoi mismo que las empresas de lucro son las 
senoras del mundo i la política de las tarifas ha sustituido momentáneamente a la 
guerra cruenta, mientras las masas se ajitan co11 la quimera de una igualdad eapita· 
lista; en tDdos los tiempos i con todos los pueblos, la potente razon económica ha 
sido siempre el oríjen de todo cambio i el motivo de toda acciou. 
Si de las naciones descendemos a sus unidades componentes, los individuos, la 
influencia económica es, si se quiere, mas evidente. El interés individual impulsa a 
buscar bienestar Ein sacrificios i, en fuerza de la prevision, tal bienestar no se estima 
duradero sino se hace provision contra los posibles cambios adversos del futuro. La 
tendencia a. almacenar medios propicios es así manifies~a i su evolucion evidente, 
desde la guarda de los alimentos i víveres, hasta la acumulacion de ganados, cosecha~, 
tierras i siervos, albergues, herramientas, mercancías i por último dinero i títulos de 
valor, que en fuerza de los convenios sociales son aptDs para pagar el trabajo ajeno, 
presento o pretérito, en forma de servicios o artefactos. 
Este almaeenaje co~1stituye la Propiedad o ri<1ueza individual, i cuando esta e;; 
directa o h ien fácilmente eonvertible en servieios , o lo que en ht adminil;tracion sodnl 
es idéntico, en diuero, toma el nombre de Capital. 
Bajo este punto de vista el capital es un almacenaje superior de la produecion 
que dá el trabajo i por tanto es una forma de enerjía potencial basada en el pacto o 
convenio que constituye el código de las costumbres de una comunidad o época, las 
cuales son las que realmente crean las demandas del metcado. 
La conservacion de esa enerjía capitalista n enerjía vi·rtual es semejante a la de 
la. encrjía física que conocernos, bien que la indestructibilidad de la última es a.bso· 
luta, mientras que la que nos ocupa tiene un límite en el menoscabo de la riquer.a 
mundial, por ejemplo con un incendio o un naufraj·io. 
o.~ economistas jurídicos ensenan que el capital se deriva únicamente del trabajo 
humano; pero la industria moderna que produce con máquinas, mas allá de las capa· 
cidadcs del trabajo manual, ut.ilizando todo jénero de enerjias, tiene que modificar 
esta premisa. 
Para el injcniet'O todas las variedades de enerjía física por una pa.rt.e, i la pro· 
duccion industrial por otra, son mútuameute convertibles, en proporciones que man· 
tengan los precios del mercado, so pena de pérdida comercial. 
Balfour Stewart, el esplayador de la. doetiua de conservacion, indica mui clara-
;)!llj 
nwntt> la ,;c-mejanza que cxi;;te entre la cnerjía potencial, o sea almacenado, i el capital, 
diciend•J: 
' El destino de toda enerjía JHlteneial es convertir~e en enerjía de moYimiento. 
" La primera puede compararse al dinero deposita1l() en un banco , la ,..c>gunda al 
~ dinero en el acto de ser ga:;tndo; pon1ue as í como podemos jiral' cont.m el depósito 
« cuando lo necesitemos así pudn.'lllOS tambien utilizar una fuente de enerjía poten-
• cial cuando queramos . 
.J>nnt apreciar mejor esto, culllparemos un molil10 movido por el agua de una 
« rqn·e!"a <:on un molino ele \'ient.o. Podemos andar el primero cunndo lo creamos 
" ma;; eonveniente c·on ;:olo abrir la compuerta; pero j>lll'll c¡ue l'l sc~undo ande ten-
« 1ln·nw:< qll(' agum·dar hasta que el Yiento sople. El prinwro tiene toda la indepen-
" rlPneia del ]¡ombre opulento. el ~uudo todas las sujeeiones del pobre.~¡ :-;eguimos 
" eon la analojía veremos que el eapitalista es holllhre de a.lta pusicion social p orque 
« tlt.nnina una gran cantidad de enerjía i ya. :>ca en calidad de ;;elil!r, de reí orle jmw-
" ral <'n Pjereieio, es porlt>ro:-;o únicn.tllelüe porque pos<:!~ af.r¡o que le permite utilizar 
•· ¡.,,; :<ervi<:ios de t>l-l'o:,; ho!Hhn~,; a voluntad. por•[Ue t·uandu el capitali:-;ta paga Ull 
'· lalmulot· para <fUe le trabaje. es porque en realidad <:otlYiertc parte d<· :;u enerjía 
" potencial e n enerjía actual. exactamente como un mol inero que libera parte del 
" <tgna almacenada para eonvertirla en trabajo de molienda. , 
l'nmldos nná.logos pueden per:-;cguirse en tocios los úrdene:> de la industria i el 
comerc-io. aunque ('ll verdad la fortuna pm·somtl no ¡.;ea la única fo rma <:(111 que el 
hombre puerJ.e almacenar grandes eant.idades de enerjía sm·iaL De todas maneras pam 
el injcniero el capital representa una fuente de euerjía de alto potencial i, exactamente 
('tJllln :;ur:<~de Cüll la enerjía físiea, en el tiujo de caída desde el nivel capitalista supc-
r ir al inft·rior se halla la eam;a dt:> todos los fenómenoH de trasformac-ion l'conómica 
11ue ofrec:e la Yida moderna. 
Pna. primera con secuencia de esto es que. esa diferencia de potencial capitnlista 
es absolutnmente necesaria para la marcha de la socie1lacl, porque la igualdad de nivel 
<:conúmico ser ia la est.agnacion abHoluta, iJ.capa;.: de act.ividad ni trabajo alguno. Como 
dijimo;-; , el socialismo comunista es una quimera. 
Entre las formas que revist.e ol capital la 1.na:; perfecta es sin duda la de moneda 
() ditl!'l'O ef('C't.ÍYO. 
l'asHI'l'mos por alto la historia e institucion de este p odem so elemento rle la Yida 
S<>cial para entrar a wn:;irlcrarlo bajo el punto de vista de la injeniería. 
De~dc los t.iempos mas remotos el material de la moneda han sido los u-e:., meta-
les oro, plata i cobre, siu que la ausencia de comunicaciones entre razaH i ptwblos, 
civilizados o sah·ajes , haya alt.cmdo este réjimcn. Los pueblos de la antigüerlatl dcí.sica, 
los as iútieos lejanos, arianos o mongoles, i los americanos primitivos todos u:;aron c;;tos 
metales como representantes de valor. La adelantada civilizacion actual tambien los 
consen·a ~in que ninguna lejil:"lae:ion ni campal1a haya podido derrocarlos. 
¿,Por ftné este pacto de uua <:O!;tumbre tan sostenida. i unánime? Los jurista¡; la. 
{':>plican por los earactércs que l'l material monetario debe reunir, como ser su p recio 
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mercantil, i las facilidades de dosaje químico i estraccion; pero todos ellos son aplica-
bles al grupo del platino que Rusia ensa.yó i tuvo Clue abandonar ni nadie t.ampoco 
creería en la posibilidad <JUe el Brasil o Sud-Africa emitieran moneda de diamante 
grabado o tallado. 
Se ha procurado lHlllar la razon de est.a preferencia en los caractéres atómicos de 
estos metales. Mendelejeff, el eminente químico descubridor de la lei periódica de los 
elementos, despues de constatar el derecho que tiene cada uno de los tres cuerpos de 
tigurar en dos grupos distintos, el octavo i el primero, en rawn de propiedades afines 
con ambos, dice: 
<< La pw;ícion especial i única que ocupan en el sistema periódico el eobre, la 
« plata i el oro es tanto mas notable üuanto que. la naturaleza i la práctica hace mu-
,, cho tiempo que han distinguido estos metales de los otros pará usarlos en forma 
« de moneda metálica det.ermina.ndo su relativa importaneia, (la plata ent.re el oro i 
• el cobre) en el órden de sus pesos atómicos.» 
Para probar que la opinion del brillante sabio no es descaminada comenzaremos 
por constat.ar que los tres pesos tüómicos t.ienen enlace numérico, siendo .107,b"ti el de 
la plata, mui próximamente media proporcional entre el del oro 1.9f¡',/2 i el del 
cobre (i.'f,:d. 
o bien 
(107 ,6fj)~ 014 = 196,2X Ii3,2 
(lOí ,66? = (196,2)0,9872 X 63.2 
En seguirla, como eorolario de las indicaeiones del sistema periódico, que haeen 
fle los cara.déres ñsicos i químicos de los elementos de un mismo grupo funeiones 
rl.irect.as de los pesos atómicos, nos cumple probar con el testimonio de la estadística 
que la abundancia relativa de los t.re¡; metalefl sobre el planeta, o sea su aptitud de 
formarse, u oturrir combiná.da con la ese.ala de facilidades p~tra su est.nl.C<:ion de me-
nas o yacimientos, en untL palabra, dentro de la demanda que la humanidad hace de 
ellos, sus ·wlores comerciale~:~ respectivos, son tambien funcion de los tales pesos ató-
micos. 
Tomemos, para principiar, las cifras de las últimas cotizac·iones cablegráficas del 
cobre .S 56! la tonelada inglesa, i la plat.a 24! d. la onza troy, equivalente a ¡;g 3335 
la misma tonelada.. Ademas siendo el peso del oro contenido en la libra esterlina 7,32 
gramos, este metal tendrú un valor aceptado de ct: 138 761 por tonelada. 
Estas cifras conducen a la. relaeion: 
(3335)~ = (138761) 1•0~95X56,5 
del mismo ónlen de la que guardan entre sí los pesos atómico,;, con cuyo antecedente 
estamos aut~11"izados a investigar, ayudados de la estadística, si los valores comerciales 
de los tres metales, oro, plata i cobre han const.H.uido en todas las épocas r¡ue tengamos 
a nuestro altance, acaso una funcion de la forma jeneral: 
(1) 
enteramente semejante a la atómica: .dg2 = Au; 0.9872 X ()¡~ 
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Las curvas adjuntas indican gráficamente esta serie de valores del cobre en~ por 
tonelada inglesa, en el medio siglo eomprendido entre los aiios 18ó7 i 1908, i de la 
plata en peniques por onza de troy, únicamente desde 1875 por rawnes que luego 
veremos. 
Comencemos por notal' lar; grandes oscilaciones que han sufrido los precios de 
estos dos metales en esos intervalos. El cobre que a mediados del siglo, cuando Chile 
suministraba la tercera parte de la protluecion mundial, se man tenía en una cotizacion 
elevada comenzó a declinar gradualmente pol' la competencia estranjera, con alterna-
tivas espasmódicas que si bien interntmpian no cont.-anestaban la direecion jeneral 
del descenso, hasta el aílo 1888 en que un:t audaz especulacion fran cesa compró la 
existencia universal i forr.ó los precios, desde el mínimum de .,!; 38 que jamas hahian 
t.enido, violent-amente hasta t 100 para sucumbir en seguida tan rápidamente como 
habían subido. Siguióse a esto un ah a. bien <:aracteri r.ada, aunque oscilante, la cual 
culminó en otro máximo especulativo de .~ l ll el aüo de 1907. Dejemos constancia 
que Chile no derivó mucho provecho de estas alza.<> máximas por no disponer de 
existeneia.c; i por la parálisis de su "indust.ria cuprífera. Desde Hl08 los precios no han 
bajado de ~ 50 ni subido de.!: 60 sino accidentalmente. 
Por su parte la plata ha sufrido vicisitudes análogas, amH{UC el ájio no ha pt'O· 
ducido las violencias que cou el cobre. La escala vertical de esta curva en el gráfico · 
es 136 veces menor que la del cobre, de manera que sus variaciones serian mas mani-
fiestas si estuvieran ámbas escalas igualadas 
Fuera de esto, hasta 1870 en casi todo el mundo (ménos Inglaterra que siempre 
compró en plata i vendió en oro) la plata gua.rdaba una especie de valor fijo con el 
oro i las transacciones eran legales· en una u otra moneda. Pero el Imperio A.leman, a 
raiz de su constitucion en esa época, desmonetizó la plata, es cleeir adoptó el oro como 
único padron de su circulante, arrojando con esto toda la produceion de aquel metal 
a la libre concurrencia del mercado. En 1875, comienr.o de nuestra curva, el valor 
había descendido desde algo como 63 d. a 57 d. , siguiéndose el descen~o ondulado i 
contínuo que se rejistra, sin que la campaña electoral de 1896 del tribuno Bryan fa: 
voreciendo la libre acuii.acion de la plata, en la razon de 16 por 1 con el oro, lograra. 
alzar apreciablemente el preeio. 
En cuanto al oro, se cree o se admite que conserva un valor constante en medio 
tle las oscilaciones jeneralcs, porque su carácter de patron monetario eminente no le 
da mas término de comparacion que consigo mismo. Sin embargo, este principio no 
es rigurosamente exacto, porque se sabe que las ofertns del oro en el libre mercado 
sufren cspansíones i restriceiones, como lo prueban los cambios en la tasa del des 
cuento que fijan los grandes bancos europeos, si bien es preciso reconocer que las 
variaciones del oro, léjos de ser violentas, son C!:ltrema<lament.e moderada~, talver. me-
nores que las de ningun otro art.ículo comerciable. La curva que apare<.'c no es esta-
dística sino derivada de nuestra ecua{:ÍOn (1) por cálculos que luego veremos. 
Para verificar la verdad de la tal funcion (1) con ayuda de los dos únicos datos 
que poseemos, cuales solt los valores cobre i plata; bastará, cercil~&nws que el espo-
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nente n permanece sensiblemente constante a.nte todas las cifras que alcanzan lo¡; dos 
metales, mient-ms las ,·ariaeiones del oro sean lo mas moderadas posible. 
Desarrollaremos el eálculo como sigue: 
i Log O LogO' 
2 Log P-Log l' 
2 Lóg P'-Log ·C' (2) 
euya espresión nos permite determinar todo valor del oro, sie,IIJ.pre que conozcamos 
uno cualquiera de ellos, por ejemplo .,e 138 761 con los respectivos cobre i plata. 
De esa manera podremos formar un estado de los precios relativos con que el oro 
se ha impuesto en libre concurrencia en diferentes épocas, i con esa ayuda despejaremos: 
2 Log P-Log C 
n= · LogO-- (3) 
grect.uando Jos e1ikulos con las ordenadas de lo~ puntos de v.iulentas inllexiones, 
mar<:acla;;; en el gní.fko w n trazo Yertical, i admitiendo yuc al valor de .f 1a8 7tH co-
rresponda al cobre de _g 8110 i la plat<t de óf>-! d. de 1875, lo cual en nada afectará 
las conclusiones, tendremos el siguiente cálculo: 
2 T,og-P- ,. ('nbre Plata J.o¡! Platn ~· Log O 
1
, LogC 
~CiiA .i ARos l ¡ ¡---- -- 1 
1 
:, ! d ~ t i! ---:t--1¡ ~-t--
1
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El cual pone de manifiesto la constancia de valor, poco mayor que la unidad, 
del esponeute n, i la fijeza relativa en el precio de la tonelada del oro, ámbos verifi-
cables mas allá de las fechas consideradas i no obstante las violentas oscilaciones na-
tura.les o provocadas, durante 50 anos, de los metales secundarios, de tal manera que 
el espíritu acepta sin violencia la efectividad de una relacion positiva cuya forma se 
aproxime a la de la ecuacion (1) considerada. 
Por consiguiente ser!i induccion lej ítima el formal enunciado del siguiente teore-
ma de mecánica social: Los metales rno·neta1·ios forman un sistema t1··ipart-itet de valores 
perpetuamente equilibmclo11, cuya ec-uac·ión jeneral es 011 X O= pm_ 
La constancia de los esponentes ni m será prenda segura que cada vez que el 
cobre i la plata adquieran valores simultáneos iguales a los que tuvieron en una época 
determinada del pasado, el oro tendrá el mismo precio que entónces, o lo que es igual, 
todas las condiciones del mercado monetario serán idénticas a aquellas. En la deter-
minacion de dichos esponentes numéricos, habrá, de calcularse separadamente los va-
lores relativos del oro en las dtversas épocas, por procedimientos independientes i 
derivados de los múltiples coeficientes financieros que la estadística tiene acumulados 
con respecto a diferentes paises i épocas. 
En esta discusion razonada i en todo· caso ajena a las variables Cobre i 
Plata de la ecuacion, es probable que sea necesario el empleo de logaritmos de mas 
de siete decimales. El trabajo será árduo i pr·olongado; pero su éxito no es dudoso, i 
si el que habla no lo ha completado es porcp o su costo probable pasará de cien mil 
pesos a juzgar por algunos desembolsos i todas las dilijencias que importan los datos 
de los metales inferiore;; consignados en las eurvas. 
¿Qué valor práctico puede tener para Chile el establecimiento de la ecuacion tri-
partita? Desde luego, Chile es una fuente de cobre i en parte de plata i está al mismo 
tiempo bajo la tut€la del oro europeo. Le conviene cualquier partido que pueda sacar 
de las producciones nativas para oponerlo a la dominacion estraña. 
Sin :formular proyecto, supongamos que el Estado aunque conservando el patron 
del oro emitiera certificados de depósito, por plata i cobre que llegaran a su custodia 
i recibieran sus sellos cuyos recibos fueran aptos para circular. Es evidente que 
bajo la proteccion de la ecuacion tripart.ita semejant€ stock de plata i cobre, sobre todo 
cuando alcan;~;asen las correspondientes proporciones, contrapesaría en el mercado u ni· 
versal su equivalente en oro. Seria vir tualmente un depósito efectivo de este metal ca-
paz de alzar el cam1:lio a la par. 
Este sistema de certificados metálicos circulantes, o billetes, no es nuevo. Europa 
como se sabe lo practica hacE' tres siglos con el oro i los E stados Unidos lo implanta-
ron con el oro i la plata, aunrrue con tal sistema no pudo impedirse la emigracion del 
primero sin medidas especiales i siempre cualquier cambio en la situacion económica 
establece la corriente de salida que a veces llega haJ-Jta el pánico. 
¿No sucederá lo mismo con el depósito tripartita de que hablamos? es decir ¿no 
desaparecerían de Chile los C(;lrtifi.Gados aqríféros dejando la plaza ÍI1U\dad!~- <;on lm¡ 
otros .<los? 
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La respue,;tn. C's obvia: concediendo que esto fuese, Jos certificados de cobre i 
plata se cotizaria11 en todo caso mas altos que el simple papel fiducia1·io. Pero aun 
este retiro tendria su límite cuando tuvieran que regresar a canjearse por los otros, 
por razon de hts demandas de estos metales que sobrevengan en el mercado mundial, 
i ese límite neccsarimnente llegará bajo el imperio de hl ecuacion tripartita. Esta, en 
una palabra, es la fórmula que permite la administracion monetaria con tres unidades 
distintas, de las cuales el control de dos traería por fuerr.a el de la tercera. 
No es necesario estenderse sobre los beneficios que tal réjimen traería a la ago: 
nizante minería chilena; pero parece que tampoco deba esclui.rse de estos privilejios 
a la produccion metálica estranjera, prévios tratados,' por ejemplo, con el Perú i Méjico. 
Antes de concluir permitanme los colegas tocar dos puntos financieros que com- · 
plementan los principios anteriores, a saber: la depreciacion de nuestro papel moneda 
de curso forzoso i el volúmen de circulante efectívo que el país necesita. Ambos los 
trataré tambien como problemas ele injeniería. 
En toda transaeeion comercial donde figura co.~a i precio dijimos que la primera 
como servicio presente o pretérito signifiea la conversion de una ca.ntidad de enerjía 
física. en capit~tlrcduetible a dinero, i el segundo su equivalente ecónómico, bajo pena 
de pérdida. 
Gráficamente, si m es la unidad monetaria i p el precio, el valor del artículo est.á 
representado por el área m a p A. Si la unidad cambia hasta reducirse a la mitad, el 
precio A p' duplicará para que el área m' a' p' A sea igual a la primera i así sucesi-
vamente. Los puntos a, a' ... estarán sobre una hipérbola equilátera, en la cual no hai 
inconveniente en suponer la constante igual a la unidad de servicios: 
mp = l 
o bien como enunciado analítico que la w~ida(l rle ener.iíct económica tiene en cualquier 
momento precios inver~>amente p1·oporc-ionales al poder adquisit-i-vo de la moneda. 
~· 
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Este teorema lo saben i aplican mui biell los comel'<·iant.es. 
Por otra parte, cua ndo el precio del artknll• sube de· Ji a¡/, el área a h o'. ¡·om o 
diferencia entre el trabajo que se pa~a. con m oneda íntegt·a a p i el que debcri:t pa-
garse bajo el mismo precio ¡•on moneda depreciada a' p', ::;i el valor pct·matw('iera 
constsnt.e, representa la gananeia rlel Yendedor o pl:l'<Jida del comprador por d icha 
alza cstraord inaria.. Su valor es: 
i recíprocamente, si es la moneda la que se deprecia bast.a a' p' mientras ficticia mente 
permanece idéntica a a Ji, la misma área representa. la pérdida del que cnhra el :,:c·r vicio. 
Este es el efecto que protluc·e la baja del cmnlJio !lireeramente sobre los sueldos i 
las rentas de bonos i letras, e indirectamen te, por l11 re1luccion de commmos, sobre 
todo el comercio interno i de impor tacion del pais. Es una verdadera TJisipaáou de 
la enerjía comunal, háeia el e:'tranjero, que a. veees asume proporciones. Así la !lepre-
ciacion actual del papel de:.de 1 X d, a 10! d ., acar rea UtHI disipacion permanente del 
17,5 ",, de la enerjía económka ele la nneion, i eunndo la caícln llegó a 1 !l., a ra iz del 
terremoto, cst.n. eifra a lcanzó t-ransitoriamente el ti2 o, .. 
Todos reemwcen los mal<>s 1lel papel mon(•dn ; pero pocos remedio!< se aciertan i 
esos patcialef;. A nuestro jn if'io d ]•rohlema S(' :-implilicar ía !-!Í ;.:(' conocies!~ e<•n ¡·(·J·t i-
dumbn: el volúmen de ci rculante t¡ue necesitan los mcn·ados del país. A ('ste propósito 
el scfíor ~uben:aseaux en su eoul'ereneia reconla(la mani l'estó que este era un proble-
ma aun no resuelto por la dcn<·ia econúmica; ¡>('!'o me pl'rmito abrir cli;;eusion sobre 
este punto eon el siguiente teorcnHt. 
~icndo el dinero o drculante un artíc:ulo comercial conw c·ualr¡uicr otro; pero 
investido adcmas por la lei eivil con elpr ivilej io 1lc <'ltll<'elacion de deudas, especial-
mente lm; contraídas durante las operaciones de compra , es evidente ·que el V(lhímen 
de cireulante que un mercado necesita e:s exactamente t>l que le permita saldar sus 
deuda~:~ en cualquier momento o sea el que iguale al d(\l>i1.o flotante de la eomunidad. 
l'ue::;to que con tocla jencraliclacl , dentro de un intL'r\'alo t: 
( flr1rda )= -(f! astos)-(Entrarlas) (a) 
i el primer miembro está llamado a liquidarse con la eirculacion continuada i por 
tanto, por término medio, proporcional al intervalo t que se considera, de un volt'unen 
monetario fijo, sentaremos hm1hien: 
(J),,urla)=- (Circulante)>(! (h) 
En cuanto al segundo miembro de (a), representa negativam ente el incremento 
o intereses netos del capital durante el mismo intervalo, luego 
-1:03 
(Oastos)-(Ent1·adaN) = -(Capital)X(fasa)Xt (e) 
e igualando los seg'Undos miembros de (b) i (e): 
(Oí1·eulantr-)= (CaJ1Ífal)X(tasa) 
Esta ecuacion es jeneral i de práctica aplicacion, tanto respecto del individuo 
<'omo de la cómunidad. 
El capital comunal, o riqueza productiva, se obtiene l)OI' la est.arlistíca de los aYn-
lúos, i la t.asa es la mec!ia del mercado, igual a ln. de ln.s obligaciones mas sólidament-e 
gnrant.idas que HC cotizan a la par. En Chile estas serian ltdualment.e las letras del 
7 '',, de la Caja llipot.eearia. 
Como aplieacion a ·los negocios individualer;, este dato permite verificar que cual-
quier comerciante ó em¡ll'esario mantendrá l1oi sn jiro sin tropiezo, siempre que dis-
ponga del 7,%. de su capital e¡1 dinero efectivo. Nuestros bancos sostienen tambien su 
fondo de reserva al rededor de esa eifm i me recuerdo que a los contra.tist.as de líneas 
1le ferrocarril se les exijia, el aiío 190H, cuando tuve el honor de suplir al Inspeetor 
.Jeneral del ramo, un fondo semejante, con buenos reRultados. 
Para aplicarla a Chile entero, tengo el inconveniente de no conocer una cifJ·a 
fidedigna del avalúo de la riqueza; pero admitamos como aproximacion derivada de 
otra;; considerac-iones <Itle ella asciende a 3 000 millones Ol'O de 1 8 d., en cuyo caso 
el volúmen del circulante derivado de hi regla seria de 210 millones de la misma 
moneda de 18 d. 
Dadas nuestras costumbres i ademas las dificultades de implantar, sin el amparo 
tripartita, tal volúmen monetario, (efectivo i no nominal) esta cifra teórica pudiera 
parecer exajerada; pero no lo es. Hai que considerar primero que aumentado el volú-
men de dinero la tasa par bajaria hasta establecer un equilibrio, ántes de alcanzarse 
el total 210,isegundoque dicho número representa un promedio de f> libras esterlinas 
por habitante, inferior a Franeia e igmd a Gran Bretafia. Por lo demas hai <¡ue fijarse 
que el papel moneda no es el único circulante que tenemos en Chile; existe uno es-
t.erlino en forma de letras que es el que moviliza hácia el e::;t.ranjero la gran masa de 
nuestra esportacion. 
Termino, sefior presidente, entregando a la libre discusion del Instituto las tres 
proposiciones demostradas: Equilibr-io perpétuo de valores entre los tres metales mo-
netarios; Dis1]Jacion cuantitativa de la enerjía comunal con la baja del cambio i Yu-
l?írnen monetario proporcional al rendimiento 1U1ual de la riqueza. pública .. 
Es ciert.o que ella~; no conHtan de los libros clásicos; pero eso no impide que sean 
la espresion de los hechos, como muchas de nuestras prácticas profesionales no reco-
nocidas en los textos de ultramar. 
En esto el que habla. es abogado del raciocinio independiente que favorece el crite· 
rio enerjist~ de la vida, sin renegar por cierto de las fuentes sanas en que todos hemos 
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bebido del manantial de la verdad, ni escatimar tampoco que compatriotas de los pro-
jenitores de cuántos de entre nosotros se acojan hoi como entónc<es a la hospi tali(la.d 
de Chile. Estimamos sí deber cívico elevado el combatir las sujesticmes <IUe t.ieu<it'n n · 
perpetuar la tutela económica estranjera, porque esta. envuelve el fracaso de· la Patria 
ante la inexorable leí de la seleccion humana cuyo «sllrvival ofthe jittest» decreta que 
solo sobrevivan en su carrera los pueblos e individuos dotados de pot.eneiales propios. 
Santiago, 5 de Setiembre de 1!110. 

